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投资的信息掌握是不对称的 , 从而会引发代理问题。对此 ,
本文运用企业委托代理理论对风险投资的委托代理关系及



































能利用自己掌握的信息充分性 ,为短期利益所驱使 , 无视风








































































理 , 主要由风险投资家管理风险投资基金的使用情况。 因
此 ,在这种情况下 ,投资者为了解决风险投资家的道德风险
问题 , 通常采用以下约束方法:
其一 , 使合伙制的寿命短暂 ,只签订一个投资期的合同 ,




其二 , 风险投资家必须以融资总额 1%比例注入个人资
本 , 并承担无限责任 ,作为对代理人的约束条件之一。
其三 , 风险投资者通过“无过离婚”条款限制风险投资家
权利。“无过离婚”是说即使风险投资家并没有犯原则性错





其五 , 在投资期限结束时 , 风险投资家必须将其管理的
















拥有的股份比例 ,以保护投资者利益 , 激励创业家勤奋工作。





险企业盈利预测的偏高 ,降低风险 , 确保合理的收益率。
其五 ,针对风险企业发展的不同阶段及经营情况 , 权衡
利弊 ,选择预先设定的变现途径及时退出 , 将风险降到最低 ,
从而保护委托人的利益。
其六 ,表决权分配。即不管风险投资家持有什么性质的




















钩。典型的做法是:风险投资家投入 1%的资金 , 除收取约
1.5%～ 3%的年管理费之外 , 当投资成功时 , 还可以获得投




风险投资事业作为自己毕生的职业生涯 , 因此 ,经理人的声
誉对风险投资家个人的成功至关重要。主要表现在:①当一
个基金接近期满时 , 风险投资家需要不断地募集新的资金来















































第二 , 掌握财务等企业信息 , 严格执行商业计划书。风
险投资家一般通过不定期的企业访问 、电话交谈以及定期提
交的财务报表 、项目进展 、市场计划等资料 ,全面掌握企业的
信息 , 判断企业是否严格执行商业计划书的内容 , 是否运营
正常。
第三 ,加强管理咨询 , 策划后续融资 、企业并购和上市。
风险投资家对企业的重大事项提供管理咨询 ,如策划追加投
资 ,选择投资退出的最佳途径 , 策划企业并购 、资产重组等各
种交易 ,选择上市地点和主承销等。
第四 ,危机事件处理。当企业进展与预期计划相差太远
甚至出现危机时 ,风险投资家会果断出手 , 撤换管理层 , 或亲
自接管公司的日常管理 , 或让企业破产清算。 根据 Hanna ,
Burton(1996)在对硅谷企业所做的一项调查发现 , 在企业成
立的头 20 个月内 , 风险投资家任命一名新的 CEO 的可能性






















增值 ,并制定相应利润指标和考核办法 , 这与风险投资的特
点严重背离 ,对风险投资公司的经营产生相当大的压力 , 也
影响了员工的工作积极性。在薪酬制度方面 , 对管理者的工
资标准基本还是以月薪工资标准为主 , 还没有长期的激励和
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